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COMPORTAMENTO DOS INVESTIDORES NO MERCADO FINANCEIRO
NO BRASIL NO PRIMEIRO TRIMESTRE DE 2023 E 2024

INVESTOR BEHAVIOR IN THE FINANCIAL MARKET IN
BRAZIL IN THE FIRST QUARTER OF 2023 AND 2024

Alexandre Galina Bolzan’ e Leonardo Kneipp®
RESUMO

O perfil dos investidores no mercado financeiro em 2023/2024 reflete transformagdes impulsionadas por fa-
tores macroecondmicos, avangos tecnoldgicos e mudangas no comportamento do consumidor. Esta pesquisa
buscou descrever as diferengas no comportamento dos investidores entre o primeiro trimestre de 2023 e 2024,
tendo como objetivos a identificagdo dos tipos de investimentos mais utilizados, as principais mudancas no
mercado e os fatores que influenciam nesse comportamento. A metodologia se deu por dados secundarios
obtidos na plataforma de relatérios Book Pessoa Fisica da B3 publicados em 2024. Os resultados, baseados
em dados secundarios, mostraram maior diversificagdo de portfolios e inclusdo de novos perfis, especialmente
jovens, interessados em produtos como ETFs e fundos imobiliarios. O estudo também destacou a importancia
de compreender as tendéncias e dindmicas do mercado para otimizar estratégias de investimento ¢ fomentar
um ambiente financeiro inclusivo e inovador. Como observado, houve um aumento consideravel de investido-
res no mercado financeiro, mas com aporte menor quando comparados aos anos anteriores.
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ABSTRACT

The profile of investors in the financial market in 2023/2024 reflects transformations driven by macroeconomic
factors, technological advances and changes in consumer behavior. This research sought to describe the
differences in investor behavior between the first quarter of 2023 and 2024, with the objectives of identifying
the most used types of investments, the main changes in the market and the factors that influence this behavior.
The methodology was based on secondary data obtained from B3’s Book Pessoa Fisica reporting platform
published in 2024. The results, based on secondary data, showed greater diversification of portfolios and
inclusion of new profiles, especially young people, interested in products such as ETFs and funds real estate.
The study also highlighted the importance of understanding market trends and dynamics to optimize investment
strategies and foster an inclusive and innovative financial environment. As noted, there was a considerable
increase in investors in the financial market, but with smaller contributions compared to previous years.
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INTRODUCAO

O comportamento dos investidores brasileiros no mercado financeiro tem sido influenciado
por uma série de fatores macroecondmicos, sociais e tecnoldgicos, os quais impactaram diretamente
a tomada de decisdes no primeiro trimestre de 2023 e 2024. O Brasil, com uma populagdo de apro-
ximadamente 213 milhdes de pessoas, apresenta um cendrio econdmico complexo, caracterizado por
altos indices de desigualdade e concentragdo de riqueza (IBGE, 2023). Apesar da grande diversidade
de opg¢odes de investimento no pais, muitos brasileiros continuam a investir em produtos financeiros
tradicionais, como a caderneta de poupanga, o que indica uma resisténcia a diversificacao de portfo-
lios mais sofisticados e rentaveis.

A pesquisa realizada pela XP Investimentos (2023) mostra que, embora o Brasil tenha experi-
mentado um aumento significativo no nimero de investidores em 2024, ainda h4 um grande gap entre
o numero de pessoas com conhecimento financeiro basico e aqueles que realmente adotam estratégias
de investimento mais diversificadas. Isso se deve, em parte, a falta de educagdo financeira e ao con-
servadorismo de muitos investidores, que preferem manter o capital em opcdes mais seguras, porém
de baixo rendimento.

De acordo com o levantamento da Comissao de Valores Imobiliarios (CVM, 2020), os bra-
sileiros tém mostrado um aumento gradual no interesse por produtos financeiros mais sofisticados,
como fundos imobiliarios, agdes e ETFs, especialmente entre os investidores mais jovens. Contudo,
esses investidores ainda enfrentam desafios, como a volatilidade do mercado e a falta de compreensao
sobre o funcionamento de alguns desses produtos, o que reflete uma cultura de risco relativamente
baixa no pais.

Para Ferreira (2011), o brasileiro ndo detém a cultura de controlar seu dinheiro adequadamen-
te, ficando dessa maneira, evidente que boa parte dos individuos ndo apresentam conhecimento su-
ficiente na hora de investir. Algumas pessoas associam educac¢do financeira com investimentos, mas
na verdade ndo ¢ apenas isso que significa, pois, educacdo financeira ¢ a maneira de como lidar com
o dinheiro e saber lidar com o dinheiro € valorizar o que ganha, sabendo que as decisdes financeiras
tomadas no dia a dia tém repercussao ou consequéncia na vida pessoal do individuo e na renda finan-
ceira de uma familia (CERBASI, 2005).

Neste contexto, a presente pesquisa tem como objetivo analisar o comportamento dos investi-
dores brasileiros no primeiro trimestre de 2023 e de 2024, a partir de dados sobre os principais tipos
de investimentos utilizados, as variagdes nos valores em custddia e as mudancgas no saldo mediano e
na ADTV (Volume Médio Diario Negociado). A analise se baseia em dados secundarios provenientes
do relatorio “Book Pessoa Fisica” da B3 (2024), com a intengao de identificar as principais tendéncias
e as influéncias economicas que afetam o perfil dos investidores brasileiros. Para alcangar esse ob-

jetivo, os objetivos especificos do estudo incluem: identificar as mudancgas no perfil dos investidores
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entre os dois periodos analisados, entender os tipos de investimentos mais utilizados por eles e avaliar
os fatores que influenciam suas escolhas de investimento.

Em um cenario de incertezas econdmicas e desafios politicos, compreender o comportamento
dos investidores ¢ essencial para oferecer uma visdo mais clara sobre as tendéncias emergentes e os

fatores que moldam o mercado financeiro brasileiro.
PERFIL DE INVESTIDOR

A Analise do Perfil do Investidor ird enquadrar o investidor dentro de trés possiveis grupos:
conservador, moderado e arrojado, apresentando quais os investimentos que sdo indicados para cada
tipo de perfil, segundo afirma o BANCO DO BRASIL (2020).

Conhecer o perfil de risco permite saber quais sdo os investimentos mais apropriados.
O ideal ¢ conhecer todos os perfis de risco e suas particularidades (WARREN; BUFFETT; 2010).
Sendo assim, a literatura apresenta trés divisdes para o perfil do investidor conforme descrito a seguir
(RAMBO, 2014; ALMEIDA ¢ CUNHA, 2017):

»  Perfil Conservador: caracterizado pela busca por seguranga, possui baixa tolerancia ao
risco, € assim, visa preservar seu patrimonio em investimentos solidos (renda fixa) e em
investimentos que permitam sacar seus recursos em um periodo curto de tempo.

*  Moderado: prioriza por seguranga, mas esta aberto a assumir alguns riscos em busca de
um retorno maior a médio prazo. Por ndo terem a necessidade de obterem liquidez diéria,
permite investir parte de seu patrimonio em renda variavel e outra parte em renda fixa.

* Arrojado: trata-se de um perfil mais agressivo que estd disposto a correr mais riscos.

Normalmente, se divide em dois perfis:

a) Arrojado: estd sempre em busca de novas alternativas atrativas de retorno financeiro, porém

ainda opta por manter uma parte do seu patrimonio em investimentos com rentabilidade de

médio e curto prazo;

b) Agressivo: possui alta tolerancia a riscos e esta disposto a enfrentar as oscilagdes do merca-

do de risco, pelo fato de possuirem dominio e conhecimento no mercado de capitais, ou seja,

buscam pela maxima rentabilidade.

Segundo a Caixa Econdmica Federal - CEF (2020), o perfil de investidor pode passar por
alteragdes conforme o tempo. E apontado que o teste tem a duracio de até 24 meses. Decorrido esse
periodo ¢ importante que o investidor refaga o teste, a fim de averiguar se o seu perfil de investidor
continua 0 mesmo ou passou por modificagoes.

De acordo com Pereira (2010), o risco pode ser abordado dentro dos investimentos pois ca-
racteriza a probabilidade de alguma incerteza causar impacto no(s) investimento(s) efetuado(s) pelo

investidor no mercado. Destaca-se que tal interferéncia podera resultar em um retorno desfavoravel
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ou favoravel. Em relagdo a definicdo do perfil do investidor, o ponto mais importante a ser considera-
do ¢ a tolerancia ao risco do individuo justamente porque hé individuos que estao dispostos a encarar
riscos maiores em seus investimentos objetivando maiores retornos do que outros (BERTOLO, 2012).

Prado (2013), destaca que deve realizar uma Analise do Perfil do Investidor, através de um
questiondrio que avalia o comportamento do individuo frente ao risco. O questiondrio tem por obje-
tivo a identificagdo do perfil de risco do individuo e a indica¢dao de investimentos condizentes com
os seus objetivos pessoais. O resultado indicara qual o perfil de investidor que o individuo possui,
podendo ser conservador, moderado ou agressivo/arrojado.

Com base nisso, pode-se entdo pré-definir o estilo de investidor de cada brasileiro, assim
facilitando suas escolhas bancarias para melhorar aplicagdo de seu capital. Conforme Ferreira
2011, tem -se liderando de forma maci¢a os investimentos na poupanga, iSso ocorre principal-
mente pela falta de conhecimento de brasileiros sobre o assunto, fazendo com que eles deixem de
diversificar sua caderneta de investimentos a longo e curto prazo assim perdendo de lucrar mais

com dividendos futuros.
TIPOS DE INVESTIMENTOS

O Brasil ¢ um pais onde a maior parte da populagao esta localizada na classe média, baixa ou
miseravel (IBGE, 2011). As pessoas encontram, portanto, uma grande dificuldade de poupar o seu
dinheiro, e quando conseguem, em geral, a introduzem em uma instituicdo financeira bancaria nas
cadernetas de poupanca.

O brasileiro ndo tem o costume de buscar diferentes formas de investimento ao invés da ca-
derneta de poupanca, a qual temos como meio mais seguro de investimento, com risco baixo ou nulo,
porém com lucros minimos em relagao a outras formas de investimentos.

Segundo a Zimmermann (2020), em 2018 o Brasil registrou um aumento de 38% no numero
de pessoas fisicas que comecgaram a investir na Bolsa de Valores de Sao Paulo (B3) em relagdo a 2017.

e 2017- 619.625 investidores

e 2018- 813.291 investidores

* Até julho de 2019- 1.244.953 investidores

Apesar do rapido crescimento, o total de investidores brasileiros ¢ de aproximadamente 1,240
milhdo de pessoas. Um numero menor a 1% do total da populagido do Pais (ZIMMERMAN, 2020).

Existem trés motivos principais para o baixo nimero de brasileiros operando na Bolsa de Sao
Paulo: Baixa poupanga dos brasileiros, juros elevados e modelo de negocios dos bancos. Os brasilei-
ros tém historicamente uma baixa propensao a poupar. Esse ¢ o primeiro problema. Para poder in-
vestir ¢ necessario antes colocar as proprias contas em ordem, ou seja, gastar menos do que se ganha.

E isso historicamente aconteceu muito pouco (REIS, 2018).
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Segundo Bodie, Kane e Marcus (2014, p. 2), investimento ¢ o “comprometimento de di-
nheiro ou outros recursos no presente com expectativa de colher beneficios futuros”. Para inves-
tir ndo € preciso ser um perito em economia, contudo ¢ importante saber o que ¢ investimento
e as formas de fazé-lo, uma vez que ¢ necessario criar o habito de poupar para poder investir e
obter rentabilidade.

Em geral, os investidores buscam potencializar trés aspectos basicos em um investimento:
retorno, prazo e prote¢ao. Ao analisa-lo, deve-se considerar sua rentabilidade, liquidez e grau de risco,
sendo que a rentabilidade esta diretamente relacionada ao risco, quanto mais rentavel mais arriscado
(CERQUEIRA, 2015).

As possibilidades de investimento no mercado financeiro nio apresentam restrigdes relaciona-
das a faixa social sendo, portanto, um mercado amplo e passivel de aderéncia a qualquer interessado.
Pode-se perceber, no entanto, a auséncia de disseminacdo de informagdes acerca das possibilidades
de investimento, principalmente para os integrantes da Nova Classe Média, que possuem renda de
quatro a dez saldrios-minimos e incorporam um niumero elevado de integrantes migrados das classes
D ¢ E (MENDES; FERREIRA, 2012).

A carteira de possibilidades de investimentos, apresentada pelas institui¢des financeiras ¢
mais vasta, oferecendo diferentes fundos com diversas alternativas de investimentos, algumas mais
convencionais € seguras outras arriscadas, porém mais rentaveis. Mas ainda assim, percebe-se, cla-
ramente, que uma grande parte da populacdo nao tem conhecimento sobre este grande nimero de
alternativas de investimentos oferecidos pelas institui¢des, o que faz com que permanecam aplicando
sua poupanca naquelas alternativas de investimento mais tradicionais, com macica preferéncia pela
caderneta de poupanga (XP INVESTIMENTOS, 2019).

Existem diversas formas de investimentos além da poupanca, bolsa de valores, tesouro direto,
fundos de investimentos imobilidrios, sdo algumas delas que, além de terem uma maior lucratividade
a longo prazo, também sao operacdes de baixo risco para o investidor, principalmente para aquele
que esta fazendo sua primeira aplicagdo longe da poupancga, seguranca e confianga no meio € o prin-
cipal, para assim dar continuidade com seus investimentos ¢ mudando seu pensamento sobre, ja que
muitos brasileiros veem outras formas de investimentos além da poupanca como “grandes cassinos”
(PRADO, 2013).

Giudicce e Estender (2017), afirmam que a classificagdo mais comum no mercado financeiro
para seus ativos considera os seguintes grupos:

Ativos de renda fixa: esses ativos pagam juros pré ou pos-fixados sobre um valor definido.
A maior parte deles, no Brasil, tem vencimento em um ou poucos meses. Sao exemplos de curto prazo:
cotas de fundos de renda fixa, titulos de curto prazo do governo federal (Letras do tesouro nacional -
LTN, Letras Financeiras do Tesouro-LFT, Bonus do Banco Central-BBC etc.), caderneta de poupanga,

certificado de depdsito bancario - CDB, entre outros;
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Representados predominantemente pelos titulos de divida do governo e das empresas para
prazos mais longos, geralmente varios anos. Sdo exemplos de longo prazo: debéntures, Notas do
Tesouro Nacional, C-Bonds, entre outros;

Ativos de Renda Variavel: sdo ativos cuja remuneracao nao ¢ previamente conhecida ou inde-
xada. Sao exemplos: agdes, contratos de opgdes, contratos futuros em geral, ouro, dolar e outras moedas.

Segundo Assaf Neto (2014, p. 125), o mercado financeiro ¢ o ambiente da economia onde se
realizam todas as transa¢des com moedas e titulos, e participacdes de capital, esse mercado ¢ formado
por instituicdes normativas, instituigdes especiais, e instituicdes de intermediacdo. Essas instituicdes a
fazem parte do Subsistema Normativo, e sdo responsaveis pelo funcionamento do mercado financeiro,
e ainda por fiscalizar e regulamentar as atividades por meio principalmente do Conselho Monetario
Nacional e o Banco Central. Pertencem ainda ao Subsistema Normativo, as instituigdes especiais, que
possuem responsabilidades proprias e interagem com outros segmentos do mercado financeiro.

Segundo explica a XP Investimentos (2020), existem dois papéis fundamentais no mercado
financeiro: o dos investidores e dos tomadores. Os investidores sdo aqueles que tem recursos poupa-
dos e podem “emprestar” o dinheiro em troca de rentabilidade, escolhendo algum investimento para
aplicar. E complementa que os tomadores sdo justamente os que precisam desse dinheiro emprestado,
pois necessitam de mais recursos do que possuem, para financiar projetos de empresas.

Existem variaveis que sdo observadas e que podem interferir positivamente ou negativamente
nos investimentos. E preciso conhecer essas taxas que poderdo influenciar as aplicagdes realizadas.
As principais taxas e indexadores que os investidores encontrardo sao a Taxa Selic, Taxa Referencial
de Juros e Taxa CDL

O Servigo Brasileiro de Apoio as Micro e Pequenas Empresas - Sebrae (2020), afirma que a
taxa de juros € o custo do dinheiro no mercado, e que o Banco Central ¢ o 6rgao responsavel por re-
gular a politica monetaria. Para Halfeld (2001, p. 95), os juros sdo a remuneragdo que o emprestador
ira obter por deixar seu capital com outra pessoa, ou outra instituicao.

Segundo Assaf Neto (2014), a Taxa Selic ¢ fixada pelo Banco Central, sendo a taxa de referén-
cia no mercado financeiro, exercendo influéncias diretas sobre o volume da divida publica, oferta de
crédito, nivel de inflacao, entre outros indicadores times

O BTG Pactual (2020), informa que o termo Selic ¢ uma abreviacdo para Sistema Especial de
Liquidacao e Custodia. Conforme defini¢do do préprio Banco Central, ela ¢ a taxa média ajustada dos
financiamentos didrios apurados no sistema para titulos federais, ou seja, o valor da Selic indica quanto o
governo paga de juros para as institui¢des financeiras que compram titulos ptblicos do Tesouro Nacional.

Segundo Assaf Neto (2014), a principal razdo apontada para a criacdo da Taxa Referencial
(TR), em 1991, era corrigir todos os instrumentos financeiros de mercado que previssem alguma
forma de indexacdo em seus valores, além de permitir a emissao de titulos publicos e privados com

correcdo atrelada a TR.
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A Associacdo Brasileira das Entidades dos Mercados Financeiro e de Capitais - Anbima
(2018), explica que atualmente, a taxa ainda € calculada pelo Banco Central, e ¢ usada como parte do
calculo do rendimento da poupanga, além de ser um dos parametros utilizados na remuneragao do
Fundo de Garantia do Tempo de Servico (FGTS) e indexar a maioria dos contratos de financiamen-
to imobilidrio. A Rico corretora (2019), informa que o calculo e a divulgacdo da TR sdo feitos pelo
Banco Central, através da coleta diaria dos dados das taxas de juros utilizadas nos CDBs ofertados
pelas trinta maiores institui¢des bancarias do pais.

O Certidao de Deposito Interbancario (CDI) ¢ um dos principais indicadores do mercado
financeiro brasileiro. Por isso, conhecer o percentual do CDI hoje ¢ muito importante, especialmente
para quem tem aplica¢des de renda fixa com seu rendimento atrelado a esse indice, que varia constan-
temente (GALHARDO, 2023). O Certificado de Deposito Interbancario, ¢ um titulo de empréstimo
emitido de um banco para outro. Isso porque, o Banco Central tem uma regra de que todo banco deve
fechar o dia com mais dinheiro entrando do que saindo e o valor da taxa CDI acumulada em setembro
de 2023 ¢ de 9,18%.

METODOLOGIA

Neste capitulo ¢ exposta a metodologia utilizada para a elaboragdo desta pesquisa, que tem
como objetivo descrever como foi o comportamento dos investidores no mercado financeiro em 2023
em relacdo ao ano de 2024 no mesmo periodo do ano, além de identificar as dificuldades encontradas
para a diversificagdo de seus investimentos. E uma pesquisa com dados secundarios onde foi possivel
analisar as principais diferengas entre os dois peridos.

Para o desenvolvimento da pesquisa, em termos metodoldgicos, foi adotada a abordagem
quantitativa dos dados secundarios apresentados no relatdrio. Esse tipo de pesquisa tem por objetivo
a quantificacdo de informagdes, a medi¢do de opinides e a mensuracao de preferéncias, interesses ou
comportamentos (NUNES; PERUYERA, 2021).

De acordo com Barros e Aparecida (1990), na pesquisa descritiva ocorre: [...] descricdo do
objeto por meio da observacdo e do levantamento de dados ou ainda pela pesquisa bibliografica e
documental. Das pesquisas descritivas pode-se chegar a elaboracao de perfis, cenarios etc. A énfase
metodologica pode ser mais quantitativa do que a qualitativa. Busca percentuais, médias, indicadores,
curvas de normalidade (AIDIL; NEIDE, 1990, p. 34).

Os dados obtidos foram a partir de coleta de fontes secundarias. “Dados secundarios referem-

-se aquelas informagdes ja coletadas, registradas, analisadas e publicadas por outras fontes, sendo
uteis para complementar estudos e fornecer base para novas analises” (MALHOTRA, 2012).
A fonte dos dados secundarios foram os relatorios Book Pessoa Fisica realizado pela [B]?

em 2024 e 2023, onde ¢ possivel evidenciar as principais caracteristicas dos investidores. Os dados
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do sdo coletados a partir dos registros das transagdes realizadas na propria Bolsa de Valores. A [BJ
utiliza informagdes como CPFs dos investidores, valores em custddia, volumes de negociagao dia-
rios (ADTV) e saldos medianos para consolidar o panorama do mercado financeiro. Esses dados sao
organizados por tipo de ativo, como renda fixa, agdes, fundo imobilidrios, entre outros, permitindo
analises detalhadas e comparagdes entre periodos. O relatorio fornece uma visao abrangente das ten-

déncias e comportamentos dos investidores no Brasil.
RESULTADOS

A partir dos dados secundarios que foram coletados do relatorio Book Pessoa Fisica realizado
pela [B]® em 2024, foi possivel coletar os dados que serdo a seguir apresentados ¢ discutidos. Este re-
latorio tem a finalidade de apresentar informagdes sobre o comportamento dos investidores em dife-
rentes segmentos de mercado, incluindo renda varidvel, renda fixa, a¢des a vista, fundos imobilidrios,
ETFs, BDRs e divida corporativa.

A analise desses dados permitiu entender melhor as tendéncias de investimento, a evolugao
do numero de investidores, o valor total em custodia e o saldo mediano em cada categoria. A partir
dessas informacgoes, serd possivel identificar padroes de comportamento, o impacto das condi¢des
economicas sobre as decisdes dos investidores e as oportunidades de crescimento em cada um desses
segmentos.

Além disso, a discussdo a seguir buscou destacar as implica¢des dessas tendéncias para o
mercado financeiro, fornecendo insights que podem ser valiosos tanto para investidores quanto para
institui¢cdes financeiras. Segue no quadro 01 a variacao dos investidores, valor em custédia, ADTV e

saldo mediano dos dois trimestres.

Quadro 01 - Diferengas nos trimestres em relacao as rendas variaveis utilizadas por pessoas fisicas.

RENDA VARIAVEL 1° TRI 2023 VARIACAO 1° TRI 2024
INVESTIDORES (CPFS) 5,3 MILHOES 3% 5,1 MILHOES
VALOR EM CUSTODIA R$ 439,1 BILHOES 27% R$ 556,5 BILHOES

ADTV R$ 6,7 BILHOES -8% R$ 6,2 BILHOES
SALDO MEDIANO RS 1,0 MIL 119% R$ 2,1 MIL

Fonte: Construgao do Autor.

Este quadro 01 tem como objetivo analisar as principais variagdes nos dados de renda variavel
de investidores no Brasil entre o primeiro trimestre de 2023 e o primeiro trimestre de 2024. A analise
considera quatro indicadores principais: nimero de investidores (CPFs), valor em custodia, volume
médio diario negociado (ADTV) e saldo mediano. Pode-se verificar que o nimero total de investido-
res caiu ligeiramente em 2024, com uma redugdo de 3% em relagdo ao ano anterior. Essa queda pode

estar associada a fatores como o aumento da incerteza economica ou uma migragdo para outros tipos
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de investimentos. No entanto, ¢ importante destacar que essa queda nao foi abrupta, sugerindo que a
base de investidores continua solida.

Conforme Gitman (2015), “Investidores em renda variavel sdo aqueles que buscam ativos
financeiros com retornos incertos, mas potencialmente superiores, aceitando o risco inerente as flu-
tuacdes do mercado como parte de suas estratégias de investimento.”

Apesar da reducao no nimero de investidores, o valor total em custodia apresentou um cresci-
mento significativo de 27%. Esse aumento pode indicar que, embora o numero de investidores tenha
caido, o capital investido por cada participante aumentou. A alta valorizagao do mercado de acdes ou
um maior interesse por investimentos mais robustos por parte dos investidores restantes também pode
ter influenciado esse crescimento.

O volume médio didrio negociado caiu 8% entre os dois periodos analisados. Esse indicador
reflete uma possivel diminuic¢do na atividade de negociacdo por parte dos investidores. A volatilidade
do mercado, aliada a uma menor propensao ao risco por parte dos investidores, pode explicar essa
retragao no volume de negociagdes.

Como explica Murilo Melo (2024), “o volume médio diario no mercado de acdes ¢ uma métri-
ca que representa a média das quantidades de agdes negociadas em um determinado periodo, geral-
mente calculada em dias. No caso da B3, o calculo € feito mensalmente. Esse volume é uma medida
importante da liquidez de um mercado, indicando o niimero de ag¢des que sdo compradas e vendidas
em um dia tipico de negociagao.”

O saldo mediano dos investidores praticamente dobrou de um ano para o outro, com um au-
mento impressionante de 119%. Esse dado reforca a ideia de que, embora o nimero de investidores
tenha diminuido, os que permanecem estdo alocando mais capital no mercado de renda variavel. Isso
pode ser uma consequéncia de um perfil mais sofisticado de investidores ou uma confianga crescente
no longo prazo para a alocagdo de recursos em ativos de maior risco. A seguir segue o quadro com-

parativo de renda fixa dos dois trimestres.

Quadro 02 - Variagdo da Renda Fixa no primeiro trimestre de 2023 e 2024.

RENDA FIXA 1° TRI 2023 VARIACAO 1° TRI 2024
INVESTIDORES (CPFS) 15,3 MILHOES 14% 17,4 MILHOES
VALOR EM CUSTODIA R$ 1,8 TRILHOES 24% R$ 2,2 TRILHOES

SALDO MEDIANO RS 6,9 MIL -9% R$ 6,3 MIL

Fonte: Construgao do Autor.

No quadro 02 pode verificar o desempenho do mercado de renda fixa no Brasil, comparando
o primeiro trimestre de 2023 com o mesmo periodo de 2024. Dois indicadores principais sao aborda-
dos: o numero de investidores (CPFs) e o valor em custodia.

O nimero de investidores em renda fixa cresceu 14% no periodo analisado, passando de

15,3 milhdes para 17,4 milhdes de CPFs. Esse aumento reflete uma crescente preferéncia dos brasilei-
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ros por investimentos mais conservadores, o que pode estar relacionado a fatores como alta da taxa de
juros e incertezas no mercado de renda variavel. A renda fixa oferece maior seguranca, especialmente
em momentos de volatilidade, o que torna essa expansao significativa no cenario atual. Isso vem de
acordo com o pensamento de Assaf Neto (2020), “Os investidores em renda fixa buscam retornos
baseados em taxas de juros predefinidas ou indexadas, priorizando a estabilidade de seus recursos e
a protecdo contra oscilagdes de mercado.”

O valor total em custddia também apresentou um aumento considerdvel de 24%, atingindo
R$ 2,2 trilhdes no primeiro trimestre de 2024. Esse crescimento sugere que, além de mais pessoas
estarem investindo em renda fixa, o volume de capital alocado nesses produtos aumentou de forma
expressiva. Isso pode ser explicado pela busca por maior estabilidade financeira e pela atratividade
dos retornos oferecidos por produtos de renda fixa, especialmente em um ambiente de juros altos.

Ao contrario do aumento no nimero de investidores e do valor em custddia, o saldo mediano
por investidor diminuiu 9%, passando de R$ 6,9 mil para R$ 6,3 mil. Esse dado sugere que, apesar
do aumento no nimero de investidores e no capital total, os novos investidores que ingressaram no
mercado podem estar aplicando quantias menores do que os investidores anteriores. Outra hipdtese é
que houve uma maior diversifica¢do de carteiras, com os investidores alocando menos em renda fixa
e investindo em outros tipos de ativos.

Os dados de renda fixa entre o 1° trimestre de 2023 e o 1° trimestre de 2024 mostram um
cendrio de forte crescimento em numero de investidores (+14%) e no valor em custddia (+24%), evi-
denciando a popularidade desse tipo de investimento. No entanto, a queda de 9% no saldo mediano
sugere que os novos investidores estdo alocando quantias menores, o que pode refletir uma diversi-
ficagdo de portfolio ou uma tendéncia de entrada mais cautelosa nesse tipo de aplicagdo. A seguir o

quadro com as variagdes das agdes a vista nos dois periodos.

Quadro 03 - Variagdo agoes a vista 1° trimestre de 2023 para 1° trimestre de 2024.

ACOES A VISTA 1° TRI 2023 VARIACAO 1° TRI 2024
INVESTIDORES (CPFS) 3,5 MILHOES 11% 3,9 MILHOES
VALOR EM CUSTODIA RS 312,6 BILHOES 23% RS 384,7 BILHOES

SALDO MEDIANO R$ 2,2 MIL -19% RS 1,8 MIL
ADTV R$ 5,9 MILHOES -12% RS 5,2 BILHOES

Fonte: Construgao do Autor.

Esta analise avalia o comportamento dos investidores de agdes a vista no Brasil, comparando
os numeros de investidores, o valor em custddia, o saldo mediano e o volume médio didrio negociado
(ADTYV) entre o primeiro trimestre de 2023 e o primeiro trimestre de 2024.

O niimero de investidores que aplicam em acdes a vista cresceu 11% no periodo analisado.
Este aumento pode ser atribuido a uma recuperacdo na confianga dos investidores no mercado de

acoes ou a percepcao de oportunidades de valorizagao de ativos de renda variavel. Embora modesto,
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o crescimento sinaliza uma recuperacdo do interesse pelo mercado de a¢des, mesmo em meio a in
certezas econdomicas.

O valor total em custddia subiu 23%, passando de R$ 312,6 bilhdes para R$ 384,7 bilhdes.
Esse aumento expressivo pode indicar que os investidores ndo apenas retornaram ao mercado de
acOes, mas também aumentaram seus aportes. Tal crescimento sugere um cenario de otimismo com
relacdo ao desempenho das empresas listadas ou uma melhor performance dos ativos de agdes, re-
sultando em maior valorizagao.

O saldo mediano dos investidores apresentou uma queda significativa de 19%. Isso pode ser
interpretado como um aumento da participacdo de investidores menores, com aportes mais modes-
tos. A democratizagdo do acesso ao mercado de ag¢des ¢ a entrada de novos investidores com menor
capacidade financeira pode estar puxando esse saldo para baixo. Essa queda no saldo mediano ndo
necessariamente implica desinteresse, mas sim uma ampliagcdo da base de investidores com perfis
mais diversificados.

O volume médio didrio negociado (ADTV) caiu 12% entre os dois periodos, o que pode suge-
rir uma menor atividade no mercado de acdes, apesar do aumento no nimero de investidores e no va-
lor em custodia. Esse declinio pode estar relacionado a fatores como maior cautela dos investidores ou
menor volatilidade no mercado de a¢des durante o periodo analisado. Isso vem de acordo com Assaf
Neto (2020), que afirma que “As acdes a vista constituem o segmento mais tradicional do mercado de
capitais, no qual se realizam negociacdes diretas entre compradores e vendedores, refletindo o valor
atual das empresas emissoras e as expectativas do mercado.”

A andlise dos dados de acdes a vista entre o 1° trimestre de 2023 e o 1° trimestre de
2024 mostra um aumento significativo no nimero de investidores (+11%) e no valor em custo-
dia (+23%). Entretanto, a reducao no saldo mediano (-19%) indica que o crescimento estd sendo
impulsionado por novos investidores com aportes menores. O declinio no ADTV (-12%) suge-
re uma diminui¢do no volume de negociagdes, possivelmente refletindo uma abordagem mais
conservadora ou menor volatilidade no mercado. O mercado de agdes a vista continua atraente,
mas as mudangas no perfil dos investidores e na dinamica de negociagdo apontam para uma
transformac¢do no comportamento do investidor médio. Segue o quadro comparativo dos fundos

imobilidrios dos dois periodos.

Quadro 04 - Variagdo do fundo imobiliario 1° trimestre 2023 para 1° trimestre 2024.

FUNDO IMOBILIARIO 1°TRI 2023 VARIACAO 1°TRI 2024
INVESTIDORES (CPES) 2,1 MILHOES 25% 2,6 MILHOES
VALOR EM CUSTODIA R$ 103,2 BILHOES 33% RS 137,0 BILHOES
SALDO MEDIANO RS 3,0 MIL -13% R$ 2,6 MIL
ADTV R$ 289,3 MILHOES 29% R$ 372,3 MILHOES

Fonte: Construgao do Autor.
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Para o quadro 04 a anélise examina a evolu¢dao do nimero de investidores, valor em custddia,
saldo mediano e volume médio diario negociado (ADTV) em fundos imobiliarios (FIIs) no Brasil,
comparando o 1° trimestre de 2023 com o 1° trimestre de 2024.

O ntimero de investidores em fundos imobiliarios cresceu 25% no periodo analisado, passan-
do de 2,1 milhdes para 2,6 milhdes. Esse aumento consideravel pode estar relacionado a atratividade
desse tipo de investimento, que oferece distribuicao periddica de rendimentos (dividendos), além de
ser uma opc¢ao para diversificacdo de portfolio. O ambiente econdmico e a busca por investimentos
em ativos tangiveis, como imoveis, também podem ter contribuido para essa expansao. Os investido-
res de fundos imobilidrios, em geral, sdo diferentes dos investidores de outros fundos. Enquanto, no
primeiro caso, os investidores estao interessados em renda e distribuicao de caixa, os investidores de
outros fundos desejam obter retornos consistentes (Amato, 2009).

O valor total em custodia aumentou 33%, atingindo R$ 137,0 bilhdes em 2024. Esse cresci-
mento significativo indica que, além do aumento no nimero de investidores, os aportes individuais
podem ter sido maiores, ou que houve uma valorizagdo nos ativos dos fundos imobiliarios. Esse mo-
vimento reforga a tendéncia de crescimento e maturidade do mercado de FIIs (Fundos Imobiliarios)
no Brasil, visto que mais capital esta sendo alocado nesses produtos.

O saldo mediano dos investidores em fundos imobilidrios apresentou uma queda de 13%,
passando de R$ 3,0 mil para R$ 2,6 mil. Esse dado sugere que novos investidores estdao entrando no
mercado com aportes menores, o que pode estar relacionado a popularizacao dos fundos imobiliarios
entre investidores de perfil moderado ou iniciante. A queda no saldo mediano pode indicar uma maior
acessibilidade a esse tipo de investimento, o que esté atraindo investidores de pequeno porte.

O volume médio diario negociado (ADTV) em fundos imobilidrios aumentou em 29%, che-
gando a R$ 372,3 milhdes. Esse crescimento robusto no volume de negociagdes pode refletir uma
maior liquidez no mercado de FIIs, impulsionada tanto pelo aumento no numero de investidores
quanto pelo maior interesse em negociar cotas desses fundos. A ampliagdo da liquidez ¢ um indicador
positivo, ja que melhora a facilidade de compra e venda de cotas, tornando o mercado mais atrativo
para investidores.

O mercado de fundos imobiliarios (FIIs) demonstrou um crescimento sélido entre o 1° trimes-
tre de 2023 e o 1° trimestre de 2024, com um aumento de 25% no nimero de investidores e de 33%
no valor total em custoédia. O aumento no volume médio didrio negociado (+29%) também sugere um
mercado mais dinamico e liquido. Entretanto, a queda no saldo mediano (-13%) indica que o cresci-
mento esta sendo impulsionado, em grande parte, por investidores que estdo realizando aportes me-
nores, o que pode refletir uma democratizagao do acesso aos fundos imobilidrios. No préximo quadro

¢ apresentado a variagao de ETF’s nos dois periodos.
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Quadro 05 - Variagao de ETFs 1° trimestre 2023 para 1° trimestre 2024.

ETF 1°TRI2023 VARIACAO 1° TRI 2024
INVESTIDORES (CPFS) 520,5 MIL 3% 506,0 MIL
VALOR EM CUSTODIA R$ 8,5 BILHOES 45% R$ 12,4 BILHOES

SALDO MEDIANO R$ 1,6 MIL 36% R$ 2,1 MIL
ADTV R$ 312,1 MILHOES -13% R$ 272,3 MILHOES

Fonte: Construgdo do Autor.

O ntimero de investidores em ETFs (Exchange Traded Fund - Fundo de indice) sofreu uma
leve reducao de 3%, passando de 520,5 mil para 506,0 mil. Esse decréscimo pode refletir uma certa
desconfian¢a ou mudanca de foco dos investidores para outras modalidades de investimento no perio-
do, como renda fixa ou a¢des individuais. Embora pequena, a queda sugere que o mercado de ETFs,
por ser um produto de renda variavel, pode ter enfrentado desafios de atra¢do de novos investidores
durante este periodo. Isso vem de acordo com a CVM (2024) que afirma que “ETFs sdo fundos de
investimento cujas cotas sao negociadas em bolsa de valores, permitindo acesso a uma carteira diver-
sificada de ativos de forma simples e transparente.”

Apesar da queda no niumero de investidores, o valor total em custodia de ETFs cresceu ex-
pressivamente, com uma alta de 45%, atingindo R$ 12,4 bilhdes. Este aumento sugere que, embora
haja menos investidores, aqueles que permaneceram ou entraram no mercado aumentaram significa-
tivamente seus aportes. Também pode refletir a valorizacdo dos ativos subjacentes dos ETFs, atraindo
maiores quantias de capital para este tipo de produto.

O saldo mediano por investidor apresentou um crescimento de 36%, passando de R$ 1,6 mil
para R$ 2,1 mil. Esse aumento sugere que os investidores restantes estdo alocando quantias maio-
res em ETFs, possivelmente devido a uma maior confianga no desempenho desses fundos ou a sua
percep¢ao como uma opcao de diversificacdo dentro da carteira de investimentos. Investidores
mais experientes podem estar aproveitando a oportunidade de aumentar suas posi¢cdes nos ETFs.
Outro destaque, Segundo Gitman (2015), “Os ETFs sdo fundos negociados publicamente que ofe-
recem uma maneira eficiente de diversificar o portfolio, replicando indices de mercado com custos
geralmente mais baixos do que fundos tradicionais.”

O volume médio diario negociado (ADTV) de ETFs caiu 13% no periodo, passando de
R$ 312,1 milhdes para RS 272,3 milhdes. Essa diminui¢ao pode estar relacionada a menor ativida-
de dos investidores no mercado de ETFs, possivelmente em decorréncia de menor volatilidade ou
de uma menor necessidade de rebalanceamento de carteiras. Mesmo com o aumento do valor em
custodia, o volume negociado nao acompanhou esse crescimento, sugerindo uma abordagem mais

“buy-and-hold” (comprar e segurar) dos investidores em relagdo a esses fundos.
O mercado de ETFs no Brasil apresentou uma queda de 3% no numero de investidores

entre o 1° trimestre de 2023 e o 1° trimestre de 2024, mas isso foi compensado por um aumento
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significativo de 45% no valor total em custddia e uma alta de 36% no saldo mediano. Esses dados
indicam que, apesar da leve reducdo no numero de CPFs, os investidores restantes estdo alocando
maiores recursos em ETFs, o que pode indicar uma confianga crescente em seu desempenho ou um
foco maior em estratégias de diversificagdo. A reducao de 13% no volume médio diario negociado
sugere que, embora os investidores estejam aportando mais, eles estdo negociando menos frequente-
mente, preferindo manter suas posi¢des por mais tempo. A seguir o comparativo da variagdo do BDR

nos dois trimestres.

Quadro 06 - Variagdo de BDR 1° trimestre 2023 para 1° trimestre 2024.

BDR 1°TRI 2023 VARIACAO 1° TRI 2024
INVESTIDORES (CPFS) 2,0 MILHOES 3% 1,1 MILHAO
VALOR EM CUSTODIA R$ 5,4 BILHOES 45% R$ 8,7 BILHOES

SALDO MEDIANO RS 16,20 36% R$ 128,50
ADTV R$ 133,4 MILHOES -13% R$ 181 MILHOES

Fonte: Construgao do Autor.

Na analise do quadro 06 avalia a evolug¢ao do nimero de investidores, valor em custodia, saldo
mediano e volume médio diario negociado (ADTV) em BDRs no Brasil, comparando o 1° trimestre
de 2023 com o 1° trimestre de 2024. Segundo a CVM (2024), “Os BDRs possibilitam a negociacao de
ativos estrangeiros no Brasil, ampliando o acesso a investidores locais e incentivando a diversificacao
de portfolios.”

O niimero de investidores em BDRs caiu drasticamente de 2,0 milhdes para 1,1 milhdo, repre-
sentando uma reducao de 45%. Essa queda significativa pode ser um reflexo de uma menor confianca
do investidor brasileiro no mercado externo, volatilidade global, ou até mesmo mudancas regulatorias
e tributarias que tenham desincentivado a compra de BDRs. E um dado alarmante que demonstra um
desinteresse ou desinvestimento nessa classe de ativos.

Embora o nimero de investidores tenha diminuido drasticamente, o valor total em custodia au-
mentou significativamente, com uma alta de 45%. Esse crescimento pode ser explicado pela permanén-
cia ou at¢ aumento da participagdo de grandes investidores, que continuam alocando somas maiores em
BDRs, compensando a saida dos investidores menores. Isso sugere uma concentragdo de investimentos
em BDRs, com menos pessoas controlando uma parte maior do capital. De acordo com Assaf Neto
(2020), “Os BDRs sao titulos negociaveis no mercado nacional que representam agdes de companhias
estrangeiras, proporcionando aos investidores brasileiros acesso indireto ao mercado internacional.”

O saldo mediano experimentou um aumento extraordinario de 693%, saltando de R$ 16,20
para R$ 128,50. Isso corrobora a ideia de que os investidores menores estao saindo do mercado, en-
quanto os investidores restantes estdo alocando quantias substancialmente maiores. Esse aumento
abrupto no saldo mediano reflete uma mudancga drastica no perfil do investidor em BDRs, possivel-

mente atraindo mais investidores institucionais ou de maior patriménio liquido.
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O volume médio diario negociado (ADTV) também aumentou de maneira significativa, su-
bindo 36% para R$ 181 milhdes. Esse dado sugere que, apesar da redugdo no numero de investidores,
aqueles que permaneceram estdao negociando volumes maiores, o que pode refletir um maior interesse
em aproveitar oportunidades no mercado de BDRs, possivelmente relacionado ao desempenho de
acOes estrangeiras.

Os dados sobre BDRs entre o 1° trimestre de 2023 e o 1° trimestre de 2024 mostram uma
queda expressiva no numero de investidores (-45%), mas um crescimento consideravel no valor em
custodia (+45%) e no saldo mediano (+693%). Isso sugere uma forte concentragcdo de investimentos
em BDRs, com grandes investidores ou investidores de maior porte assumindo posi¢des maiores
enquanto os menores deixam esse mercado. O aumento de 36% no volume médio diario negociado
indica que, apesar da queda no nimero de investidores, o mercado de BDRs permanece ativo € com
liquidez, o que pode estar sendo sustentado por uma base menor, porém mais comprometida e capita-

lizada de investidores. Os investimentos no Tesouro Direto sdo apresentados a seguir.

Quadro 07 - Variag@o de Tesouro Direto 1° trimestre 2023 para 1° trimestre 2024.

TESOURO DIRETO 1°TRI 2023 VARIACAO 1° TRI 2024
INVESTIDORES (CPFS) 2,1 MILHOES 19% 2,6 MILHOES
VALOR EM CUSTODIA R$ 105,3 BILHOES 23% R$ 130 BILHOES

SALDO MEDIANO RS$ 3,1 MIL -23% R$ 2,4 MIL

Fonte: Construgao do Autor.

Esta analise examina a evolugdo do nimero de investidores, valor em custodia ¢ saldo media-
no no Tesouro Direto, comparando o 1° trimestre de 2023 com o 1° trimestre de 2024.

O niimero de investidores no Tesouro Direto cresceu 19% no periodo analisado, passando
de 2,1 milhdes para 2,6 milhdes. Esse aumento demonstra o interesse crescente dos brasileiros em
investimentos mais seguros ¢ de menor risco, como os titulos publicos. A atratividade do Tesouro
Direto pode estar associada a volatilidade dos mercados de renda variavel e a preferéncia dos inves-
tidores por alternativas conservadoras e previsiveis, especialmente em cenarios econdmicos incertos.
De acordo com o Tesouro Nacional (2023), “O niimero de investidores no Tesouro Direto reflete o
crescimento da base de participantes do programa, indicando maior adesdo da populacdo a investi-
mentos em titulos publicos como alternativa de poupanca e diversificacao de carteira.”

O valor em custodia no Tesouro Direto aumentou 23%, passando de R$ 105,3 bilhdes para
R$ 130 bilhdes. Esse crescimento reflete um maior volume de aportes por parte dos investidores,
o que pode estar ligado a atratividade das taxas de juros associadas aos titulos publicos, como as
NTN-B (titulos indexados a infla¢do), que oferecem rendimentos mais elevados em cenarios de alta
inflaciondria ou instabilidade econdmica. Esse crescimento também pode ser impulsionado pelo au-

mento do numero de investidores.
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O saldo mediano por investidor caiu 23%, de R$ 3,1 mil para R$ 2,4 mil. Essa queda pode
indicar que novos investidores estdo realizando aportes menores no Tesouro Direto, o que sugere
uma democratizacao do acesso a esse tipo de investimento. Cada vez mais pessoas estao investindo,
mas com valores reduzidos, possivelmente utilizando o Tesouro Direto como uma forma inicial de
poupanca ou para diversificagdo de seus portfolios, sem comprometer uma grande parte de seu capital.

O Tesouro Direto apresentou um crescimento robusto de 19% no niimero de investidores e
um aumento de 23% no valor em custddia entre o 1° trimestre de 2023 e o 1° trimestre de 2024. Esses
nimeros sugerem que o Tesouro Direto continua sendo uma opg¢ao preferida pelos investidores que
buscam seguranca e retornos previsiveis. No entanto, a queda de 23% no saldo mediano indica que a
entrada de novos investidores com aportes menores esta diluindo o valor médio aplicado. Esse movi-
mento pode ser positivo, pois reflete uma ampliagdo do acesso aos investimentos em titulos publicos
entre a populacdo, mesmo com valores mais modestos. A captagcdo bancéria nos dois trimestres ¢

apresentada no proximo quadro.

Quadro 07 - Variagdo de Captagdo Bancaria 1° trimestre 2023 para 1° trimestre 2024.

CAPTACAO BANCARIA 1° TRI 2023 VARIACAO 1°TRI 2024
INVESTIDORES (CPFS) 14,2 MILHOES 13% 16,1 MILHOES
VALOR EM CUSTODIA R$ 1,4 TRILHAO 22% R$ 1,7 TRILHAO

SALDO MEDIANO RS$ 7,0 MIL -9% RS 6,3 MIL

Fonte: Construgao do Autor.

O numero de investidores na captagao bancaria aumentou 13%, de 14,2 milhdes para 16,1 milhdes.
Esse crescimento demonstra uma maior confianga dos investidores em produtos bancérios, como CDBs
(Certificados de Depdsito Bancario), LCIs (Letras de Crédito Imobiliario), LCAs (Letras de Crédito do
Agronegdcio), e outros instrumentos de renda fixa. Essa tendéncia pode estar relacionada ao aumento das
taxas de juros, tornando os produtos bancérios mais atrativos por oferecerem rendimentos mais altos e
maior seguranca. Isso vem de acordo com o pensamento de Assaf Neto (2020) que afirma que “Os inves-
tidores de captagdo bancaria sdo os responsaveis por suprir os bancos com recursos financeiros, seja por
meio de depositos a vista e a prazo, ou pela aquisicao de titulos emitidos por essas instituigdes, desempe-
nhando um papel essencial no financiamento das atividades bancarias.”

O valor total em custddia na captagdo bancaria também apresentou um crescimento expres-
sivo de 22%, passando de RS 1,4 trilhdo para R$ 1,7 trilhdo. Esse aumento pode ser um reflexo das
taxas de juros elevadas, incentivando os investidores a alocar mais recursos em produtos bancarios
de renda fixa que oferecem rendimentos previsiveis € competitivos. A captagdo bancaria se mantém
como uma opgao conservadora e segura, atraindo cada vez mais capital.

O saldo mediano por investidor sofreu uma leve queda de 9%, de R$ 7,0 mil para R$ 6,3 mil.

Essa diminuicao pode indicar que, apesar do aumento no valor total em custddia, mais investidores
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estdo fazendo aportes menores, ou novos investidores com menor capital estdo aderindo a produtos
de captagdo bancaria. Isso reflete uma maior popularizacao dos produtos de renda fixa oferecidos por
bancos, com uma base crescente de investidores de menor poder aquisitivo.

Segundo Assaf Neto (2020), “A captagdo bancaria compreende os meios pelos quais os bancos
obtém recursos, seja por meio de depositos de clientes ou pela emissao de instrumentos financeiros,
com o objetivo de viabilizar suas operagdes de crédito e investimento.”

Entre o 1° trimestre de 2023 e o 1° trimestre de 2024, a captacdo bancaria no Brasil cresceu
tanto em numero de investidores (+13%) quanto em valor total em custodia (+22%), mostrando que
produtos bancarios de renda fixa continuam sendo altamente atrativos em um ambiente de juros ele-
vados. No entanto, o saldo mediano por investidor caiu 9%, o que sugere que novos investidores estao
alocando valores menores ou que investidores existentes estdo optando por diversificar seu capital
em outras opg¢oes. Apesar disso, a captagdo bancaria se mantém solida, proporcionando seguranga
e previsibilidade para os investidores. As variacdes das dividas corporativas nos dois periodos sao

apresentadas no quadro a seguir.

Quadro 08 - Divida corporativa 1° trimestre 2023 para 1° trimestre 2024.

DiVIDA CORPORATIVA 1°TRI 2023 VARIACAO 1°TRI 2024
INVESTIDORES (CPFS) 572,3 MIL 32% 755,1 MIL
VALOR EM CUSTODIA R$ 225,5 BILHOES 38% RS 310,3 BILHOES

SALDO MEDIANO R$ 43 MIL 12% R$ 48 MIL

Fonte: Construgao do Autor.

O numero de investidores em divida corporativa cresceu substancialmente, com um aumento
de 32%, passando de 572,3 mil para 755,1 mil. Esse crescimento significativo indica um crescen-
te interesse dos investidores em alocarem recursos em titulos de divida corporativa, possivelmente
atraidos por rendimentos mais elevados em comparagdo com alternativas mais tradicionais, como
a renda fixa publica. A crescente confianca na saude financeira das empresas emissoras também
pode ter contribuido para essa elevacao no numero de investidores. De acordo com Gitman (2015),
“Divida corporativa refere-se a qualquer forma de financiamento que uma empresa adquire mediante
o compromisso de reembolsar os fundos, geralmente com juros, dentro de um periodo especifico.”

O valor total em custddia na divida corporativa subiu 38%, passando de R$ 225,5 bilhdes para
R$ 310,3 bilhdes. Esse aumento reflete a confianga crescente dos investidores em titulos corporativos
e a disposicao de alocar maiores somas nesse tipo de investimento. As taxas de juros competitivas e
a diversidade de opg¢des de divida corporativa disponiveis no mercado podem ter atraido tanto novos
investidores quanto aqueles que j& estdo investindo nesse segmento.

Para Assaf Neto (2020), “O valor total em custddia na divida corporativa corresponde ao total
de ativos financeiros de titulos de divida de empresas sob gestao de instituicdes custodiais, refletindo

a dimensao e a confianca no mercado de capitais.”
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O saldo mediano por investidor aumentou 12%, de R$ 43 mil para R$ 48 mil. Esse crescimen-
to sugere que, além do aumento no niumero de investidores, os investidores que permanecem estao
aumentando suas alocagdes em divida corporativa. Essa tendéncia pode ser um sinal de confianca
nos emissores de divida e uma estratégia de investimento focada em busca de maior rendimento em
comparag¢ao com a renda fixa tradicional.

Entre o 1° trimestre de 2023 e o 1° trimestre de 2024, a divida corporativa apresentou um
crescimento robusto tanto no nimero de investidores (+32%) quanto no valor em custodia (+38%).
Essa expansao sugere um crescente reconhecimento dos beneficios da diversificagdo em titulos cor-
porativos, bem como um ambiente favoravel para investimentos nesse segmento. O aumento de 12%
no saldo mediano indica que, além de novos investidores, aqueles que ja participam estdo aumentando
suas exposicoes. Esse movimento reflete a confianca dos investidores na recuperacgdo e na solidez fi-
nanceira das empresas, além da busca por rendimentos mais atrativos. Os investimentos no setor agro

seguem no proximo quadro.

Quadro 09 - Setor Agro 1° trimestre 2023 para 1° trimestre 2024.

SETOR AGRO 1°TRI 2023 VARIACAO 1° TRI 2024

INVESTIDORES (CPFS) 2,4 MILHOES 5% 2,5 MILHOES
POSICAO TOTAL R$ 568,1 BILHOES 4% R$ 592 BILHOES

SALDO MEDIANO RS$ 43,2 MIL -6% R$ 40,8 MIL

Fonte: Construgao do Autor.

O nimero de investidores no Setor Agro apresentou um crescimento modesto de 5%, aumentan-
do de 2,4 milhdes para 2,5 milhdes. Esse crescimento pode ser um reflexo da crescente conscientizagao
e interesse em investimentos relacionados ao agronegocio, que continua a ser um setor crucial na eco-
nomia brasileira. O aumento no nimero de investidores pode também estar associado a busca por diver-
sificacdo e por ativos que sao frequentemente considerados mais resistentes as oscilagdes do mercado.

A posigao total no Setor Agro cresceu 4%, de R$ 568,1 bilhdes para R$ 592 bilhdes.
Esse aumento reflete a estabilidade e o potencial de crescimento do setor, que se beneficia da demanda
continua por produtos agricolas e pela valorizagao de commodities. O crescimento da posicao total,
embora moderado, indica que o setor continua atraente para investidores, especialmente em um cena-
rio onde os produtos agricolas sdo essenciais para a economia.

O saldo mediano por investidor caiu 6%, de RS 43,2 mil para R$ 40,8 mil. Essa reducdo pode
indicar que novos investidores, possivelmente com menos capital, estdo entrando no setor, o que
dilui o saldo médio entre os participantes. Essa tendéncia pode ser positiva, pois sugere uma maior
democratiza¢do do acesso a investimentos no agronegocio, permitindo que um nimero crescente de
investidores menores participe desse segmento.

De acordo com o sistema CNA no Brasil, ao longo da histdria, o setor agro sempre teve papel

de destaque na economia do pais. Em 2020 o agronegécio respondia por 26,6% do PIB brasileiro,
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em 2019 essa participacdo era de 20,5%, logo foi possivel observar que o setor agro vem aumentando
a sua participacao.

Entre o 1° trimestre de 2023 e o 1° trimestre de 2024, o Setor Agro apresentou um crescimento
modesto em nimero de investidores (+5%) e uma leve elevagdo na posi¢ao total (+4%), o que indica
um interesse continuo no agronegocio como uma op¢ao de investimento. Contudo, a diminuig¢ao de
6% no saldo mediano sugere que a entrada de novos investidores com aportes menores esta influen-
ciando o perfil médio do investidor. Apesar disso, o setor permanece robusto e atraente, refletindo a

importancia do agronegdcio na economia brasileira e seu potencial para crescimento futuro.
CONCLUSAO

A presente pesquisa teve como objetivo geral descrever o comportamento dos investidores
no mercado financeiro em 2023 e 2024, analisando os dados do primeiro trimestre de cada ano.
Para atingir esse objetivo, foram definidos trés objetivos especificos: identificar os tipos de inves-
timentos utilizados no periodo; compreender as principais diferengas no mercado entre os dois
anos; e averiguar os fatores que influenciam o comportamento dos investidores em relacdo aos
seus investimentos.

A analise dos dados revelou uma diversidade de opgdes de investimento utilizadas pelos in-
vestidores, como renda fixa, a¢des a vista, fundos imobiliarios, ETFs, BDRs, Tesouro Direto ¢ divida
corporativa. Em 2024, a renda fixa se destacou como o segmento com maior nimero de investidores e
volume de recursos, indicando um cenario de busca por seguranga em meio as oscilagdes econdmicas.
No entanto, houve também um crescimento significativo em investimentos mais especificos, como
divida corporativa e fundos imobilidrios, que atrairam investidores interessados em diversificacao e
maiores retornos.

Entre 2023 e 2024, foi possivel identificar importantes mudangas no mercado financeiro.
Houve um aumento geral no nimero de investidores na maioria dos segmentos, acompanhado por
uma maior diversificagdo de carteiras. Os dados indicam que investidores buscaram mais oportuni-
dades em segmentos que ofereciam maior retorno ou prote¢ao contra a volatilidade, como os fundos
imobiliarios e ETFs. Por outro lado, segmentos como BDRs apresentaram queda no nimero de parti-
cipantes, mesmo com um aumento no valor em custddia, o que pode refletir mudancas no perfil dos
investidores nesse nicho.

Os resultados sugerem que o comportamento dos investidores foi influenciado por uma
combinagdo de fatores, incluindo o cendrio macroecondmico, como as varia¢des nas taxas de ju-
ros, e a acessibilidade proporcionada por plataformas digitais de investimento. A busca por seguran-
ca em renda fixa reflete o impacto de condigdes econdmicas desafiadoras, enquanto o crescimento

em segmentos como divida corporativa e fundos imobiliarios pode ser atribuido a atratividade de
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rendimentos superiores. A queda no saldo mediano em alguns segmentos aponta para uma maior
participagdo de investidores com menor capital, o que sugere um movimento de democratizagao do
mercado financeiro.

Embora o aumento de investidores, os resultados evidenciam avangos importantes, mas tam-
bém desafios estruturais no mercado financeiro brasileiro. O niimero de investidores ¢ o valor em
custodia tenham crescido, a concentragao de capital e a preferéncia por ativos conservadores mostram
que ainda ha muito a ser feito para ampliar a inclusdo financeira e fomentar uma cultura de investi-
mento mais solida e diversificada. Assim, € essencial que as instituicdes financeiras e os formuladores
de politicas publicas trabalhem em conjunto para desenvolver estratégias que reduzam as barreiras
de acesso e fortalecam a educacdo financeira, promovendo um mercado mais resiliente e inclusivo.

Por fim, esta pesquisa refor¢a a importancia de compreender o comportamento dos investi-
dores e as tendéncias do mercado financeiro. Tais informagdes sdo essenciais para gestores de ativos,
formuladores de politicas publicas e instituigdes financeiras, pois permitem alinhar estratégias que
atendam tanto as necessidades dos investidores quanto ao desenvolvimento de um ambiente financei-

ro mais inclusivo, estavel e dinamico.
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